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1. 序　
今日，アメリカにおいて， 経営者報酬に占めるボーナス給（bonus award ）
の比率は非常に高く，またボーナス制度を採用している企業数も近年急激に
増加してきている
○　　。’ ■　
ボーナス給は，本来，直接企業収益の増減にともなって変動する報酬であ
り，かつ経営者の企業に対する短期的貢献を反映して支給される利潤分配的
付加報酬である。つまりそれは，一定の会計期間に獲得された企業利潤を源
泉とし， そしてその利潤獲得に影響をIもた ら す 意 志 決 定（profit-affectingdecisions
）を行い， かつ利潤の創造に直接重要な役割を担う経営者の執行を
刺激するために，彼等の固定的俸給構造（a fixed salary structure）に臨時に
付加される報酬であるとい うことができるであろう。　
したがって，この制度に対する用語も, executive bonus plan, executiveincentive compensation plan,
   management incentive plan,    officers'and key employees' compensation
plan ， profit incentive plan,   profitsharing bonus, profit
participation plan, incentive bonus plan, incentive
contribution plan, accomplishment incentive plan ， contingent compe-nsation plan, supplemental compensation plan, additional compensa-tion plan
等と極めて多様に使用され，その概念規定 亀論者によってかなり
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バラエティに富んでいるのが実情である。これは，企業によって，その目的
と設定，参加資格者の範囲，利潤の配分に関する諸条件，支給方法や支給形
態等の構造的諸条件が一様ではなく，それに加えて，成果配分に関する諸制
度が非常に多種多様な形態をもって利用されていることと密接な関連を有し
でいるからであるo　
そこで本稿においては，経営者の報酬バッケ ＝ージのなかでもとりわげ重要
な制度として注目されているところの，経営者(executive）に限定して設定
せられている固有のボーナス制度を取上げ，その実態を明らかにするととも
に，この制度の構造的特質や機能について吟味することにしたいと思う。
2. 普 及 状 態　
ボーナス制度の普及は，歴史的には，国民経済の変動や企業収益の増減を
反映して，一般にかなり大きな変化を示しながら今日にいたっている。とり
わけ,  1929年以降の30年代における不況期や第2 次大戦の戦中・戦後の時期レ
には，ボーナ不制度の利用企業は著しく減少している。しかしその後，全般
的な企業収益の増大を背景として，ボーナス制度を採用する企業は着実に増
加の傾向を辿り，近年におけ る普及状況は，特に大規模企業において著しく。
また各業種にわたって急速に拡大する傾向を示している。　
最近のボーナスの利用率は，企業規模との相関関係が殆ど目立たない小売
業を除けば，一般に企業規模が大きくなるにつれて高ぐなる傾向を示してい
る。たとえば，最も普及率の高い製造業について，1967 年のNICB の調査
結果を示すと第1 表の通りである。 10億ドル以上の年間売上高をもつ会社は。00
％の高い利用率を示しているのに対して，5 千万ドル未満の会社のそれはoO
％にすぎず，企業規模による利用率の格差はかなり顕著である。さらに，
同じく製造業についての1975 年のThe Conference Board の調査結果によ
ると，年間売上高5 億ドル未満の会社り ボーナス利用率がnoo/ であったのに
対し七，5 億ドル以上の会社の 利 用 率 は(:30 億ドルまたはそれ以上の年間売上
1)
高をもつ会社の利用率95ガを含む)，86％であった。　
また，1970 年と1976 年とにおける産業別のボーナス制度の普及状況につい
て，同じくThe Conference Board の調査結果を示すと第2 表の通りであ
る。ガスおよび電気事業を除けば，ボーナス制度の普及は，各産業とも共通
経営者に対するボーナス制度の構造と実態 （1)
第1 表　ボーナス制度の企業規模別普及状況（製造業）1967
年の年間売上高（100 万ドル）　全会社数　利用会社数　 利用率（％）
1000　以　　上
500　－　999　200　
－　499　100　
－　199　50　
－　　99　50
未満以下
合　　計
??????????
???????
??
??????????
??????
???????
Harland Fo χ， Top Eχecutive Compensation, Studies in Personnel Policy,No.
 213,  National Industrial Conference Board, 1969，p. 13.　　　　　　　　　
第2 表　 ボ ーナス制度の産業別普及状 況
産 業
?
?
?
??
?
?
??
?
?
?
?
?
ガスおよび電気事業
全会社数
712　
90
175
275
106
1976 年 春-
利 用 率
?? ???
1970 年 春-
利 用 率
?? ???
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Harland Fox, Top E χecutive Compensation, Report No.   706.   The Con-　　　　ference Board, 1976,
  p. 4.
し て急 速に 拡大 してき てい る ことが わか る。 ちな みに ，1963 年 の ボ ーナス制
度 の産業 別 普及 状 況につ い て，NICB の調 査結果を み る と，製 造業 の利 用率
は49 ％, 商業 銀行 のそ れは■＼oq/であ って， ガスお よび 電 気事業 に おい ては 全
2）
く利 用さ れ てい なか った。　1
）Harland Fox, Top Executive Compensation,    Report No.    706,   The Con-　　ference Board,
 1976，p.  11.　2
）1963 年におけるボーナス制度の産業別普及状況は次の通りである。ニ
産　　業
ガスおよび電気事業
生　命　保　険
商　業　銀　行
火災・海上および傷害保険
製　　造　　業
小　　売　　業
全会社数-107144
??
??
????
?
利 用 率-
－
????
?
??
??? ?
????
Harland　Fo χ，Top Executive Compensation,    PersonnelPolicy Study No. 193
，The National Industrial ConferenceBoard,
 1964,  p. 5.
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3. 目的 と設 定　　　　 犬　
経 営 者に対 す る ボーナ ス制 度 の 目的 は，NICB の調 査結果 に よると, 62 制
度 の うち54 制度に 明 確に 述 べ られ てい る。 そ の一 般的 目的 は ，「有 用な経営
者 の貢 献に対 して刺 激あ るい は 報 奨（reward ）を与 え る こと」 であ ると され
1）
てい る。 また ， 製造業327 社 の ボ ーナ ス制 度 の 目的 につ い て， 同 じくNICB
の調 査 結果に よる と，「大 部分 の ボーナ ス制 度 の主 た る目的 は， 会 社の利 潤
を 増大 す るた めに ，主要 な 経営 者に対 し て刺 激を与 え る こと であ る」 と述 べ
2）
られ てい る。そ して，他 のい くつ か の制度 は ，次 の事項 に 役立 つ ことを 目的
と して設定 されてい る。 す なわ ち，(a）,忠実 で，誠 実 で， 勤 勉な サ ービスを
確保 す るた めに イ ンセ ンテ ィブを 与 え るこ と，（b）,イェシ ャテ ィブ， 機略 の
豊 か さお よび能 率を 高め るこ と，（c）， 有 能な 被 傭者を 誘 引し保 持 す ること，
（d），会 社 の利 益を 保 護 し，増 進 させ るた めに 刺 激を与 え る こと，（e）， 功績 の
あ る サ ービスに 対 して報奨 す る こと ，な ど であ る。 さ らに ， そ れら の大部 分
の制 度は ，そ の 構造 もし くは形 態 の 相違に か かお りな く，共 通 して株主 の利
3）
益 と保 護 とを 強調 してい る。 それ は ， 明ら かに， 株主 の投 資 を保 護す るた め
に ， ボ ーナス制 度と の関連 に おけ る企 業業 績 の一 層 の向上を 通 じて，そ の投
資に対 す る付加的 利 潤と会 社 の維持 ・発蔓 とを 彼等 のために 保 証す るとい う
こ とが ， 良好な 株主関 係を 維 持す る ため に極 め て重要 な 問題 であ る とみてい
るか らであ ろ ‰　
次 にな お われ われは ， ボ ーナス制 度 の 目的 につい て具 体的に 説 明し てい る
典型的 な事 例と して，以 下 若 干の制 度 を と りあげ て み るこ とに し よう。　　E.
I. du Pont de Nemours and Company では，次のように説明している。
「当社のボーナス制度の目的は，（a), 被傭者に よって提供されたサービスに対して，
定期的俸給に付加する報酬をもって報い ることに より，彼等が会社に対してたえず
最善の努力をするよう，より大きなインセンティブを提供することである。（b）,傑
出した能力の所有者を誘引し保持することである。（C），さらに，広く会社の株主と
彼等との利害を一致させることでも
乱
。The American Sugar Refining Company　
では，「インセンティブ報酬制度の目的は， 会社の好成果に実質的に貢献する管理
職位および他の重要な職位にある被傭者に より大きなインセソテ4 ブを提供するこ
5）　　
とである」と述べている。　　　
さらに， ある食品メーカーは，「会社の収益力に最も貢献する人々にイソセソテ
ィブを提供することに よって，株主の利益と被傭者の安泰を促進すること」を目的
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と し ， あ る 化 学 品 メ ー カ ー は ， 「 被 傭 者 の 発 明 ， 能 力 ， 勤 勉 お よ び 忠 誠 心 に よ
っ て
会 社 に 好 成 果 を も た ら し た り， 会 社 内 の 被 傭 者 の 利 益 を 一 層 増 進 す る た め に 顕 著 な
貢 献 を し た 者 に 対 し て ， 普 通 株 か 現 金 と い う形 で 報 奨 す る こ と に よ り， そ れ ら の 被
傭 者 に 付 加 的 報 酬 を 与 え る こ と 」 を 目 的 と し て い る 。 ま た ， あ る 航 空 機 メ ー カ ー は ，
次 の よ うに 説 明 し て い る 。「 以 下 の 意 図 の も と に ， 優 れ た サ ー ビ ス に 対 し て 特 別 の
報 酬 を 支 払 う こ と に よ っ て 好 成 果 を も た ら し ， そ し て 会 社 内 利 潤 を 増 大 す る よ う被
傭 者 に 一 層 の イ ン セ ン テ ィブ を 供 与 す る こ と 。 す な わ ち ， ㈲ ， 経 営 者 グ ル ー プに 対
し て 利 潤 志 向 を つ よ め る こ と 。（b), 組 織 間 に 協 力 を も た ら す 態 度 を 醸 成 す る よ う 刺
激 す る こ と 。（c）, 有 能 な 人 材 が 会 社 に 定 着 す る よ う鼓 舞 す る こ と 。(d ）， 新 し い 有 能
な 経 営 者 を 惹 き つ け る た め に ， 会 社 の 機 会 を 改 善 す る こ と工 さ ら に ，あ る 薬 品 メ ー
カ ー は,「 会 社 の業 務 の 躍 進 と 収 益 力 に 最 も 貢 献 す る 経 営 者 や 管 理 者 達 （executivesand managerial personnel
） に 刺 激 的 報 酬 を 支 払 う こ と に よ っ て 株 主 の 利 益 を 増 進
す る こ と 」 を 目的 と し て い る
○　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　－ 　　。　
し か し な が ら ， 多 く の 制 度 は ， そ れ ぞ れ 固 有 の 広 範 な 規 定 を 有 し て お り ， 会 社 は ，
そ の 制 度 の も つ 固 有 の 機 能 に よ う て ， そ の 目的 に お い て 明 ら か に 指 摘 し て い る こ と
よ り も よ り 広 い 影 響 力 を 被 傭 者 に 与 え る こ と を 期 待 し て い る 。 た と え ば ， あ る 重 機
メ ー カ ー は ， こ の 制 度 へ の 参 加 は ， 会 社 の 組 織 図 で 示 さ れ て い る 特 定 の 職 位 に 対 し
て の み 許 さ れ る こ と を 明 ら か に し ， そ れ に よ っ て ， 被 傭 者 が そ の 特 定 の 職 位 に 昇 進
す る よ う つ よ く剌 激 さ れ る こ と を 期 待 し て い る 。 ま た 他 の 会 社 は ， 営 業 費 の 節 約 が
ボ ー ナ ス 基 金 の 規 模 を 大 き く す る こ とを 指 摘 し ， 効 率 的 管 理 の 必 要 性 を 強 調 し て い6
）
る 。
以上において明らかなように，ボーナス制度を採用する企業は，経営者に
特別な刺激的報酬を与えることによって，彼等をいかにモチベートするかに
最大の関心をよせているといってよいであろう。そして，同時に企業は，必
らずしも固定的な俸給の調整や長期のサービスに対する報奨を意図するもの
ではなく，経営者の年度毎の短期的貢献を評価することによって，企業利潤
の配分に彼等を参加させ，究極的には，企業と経営者との一体化を増進する
ことを狙っているものと考えられる。もとよりそめことによって，この制度
の目的や制度自体に内在する誘引・刺激・定着・報酬等の諸機能に関連する
広範な効用もしくは影響を期待していることはいうまで屯ないことである。
ところでボーナス制度は，一般に取締役会においてその設定が決議され，
同時にその主要な構成や内容，すなわち，ボーナス0 種類，基金の算定方法，
受給者の資格，支払形態，運営機関等が決定される。しかし，ごく少数では
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あるが，この制度の基本的な構成内容が会社の附随定款に規定され，もしく
は，経営者の個別的な雇用契約の締結条件としてすでに取締役会において設
定されているものもある。　
ボーナス制度の運営は，通常，取締役会が取締役の中から任命した委員に
ょって構成される委員会一普通は俸給とボーナス委員会，報酬委員会，ある
いは執行委員会（executive committee） などとよばれている一によって行わ
れる。この委員会は，委員会の運営手続きや業務の遂行に必要な規定を時に
応じて設定もしくは改廃し，さらに。受給資格者の中から受給参加者を選抜
し，個人に対する支給額，支給時期・方法等を決定するかなり強力な権限を
委 譲 さ れ て い る が ， 会 社 に よっ て は ， そ の業 務 が 確 定 し 次 第 取 締 役 会 に 報 告
7）
し承認を求めることが必要とされている。委員会は，通常ボーナスの受給に
8）
全く参加しない2 人以上の者によって構成される。　
ところで，取締役会は，大部分の州の制定法において，基本定款および肛
随定款に特別な規定がない限り，取締役であるか否かに関係なく役員および
従業員の報酬を決定する権限を与えられており，特に株主の承認を求める必
9）
要はないとされている。しかしながら，通常，取締役役員がボーナスの受給
資格者に特定されている場合が多く，委員会のダンパーもその例外ではない。，
委員会のノソバ ―が受給資格者である場合は，そのアンバーである限りにお
いて受給する権利を放棄し，もしくはその権利を停止されているに過ぎない。，
したがって，委員会における受給参加者の決定に際して，利害関係者である2
人以上0 メンバ■―が，委員の年度別交代によって自己以外の決定を行い，
結果的に相互に助力し合 うという交互の議決（cross voting）を行うこともあ
りえないことではない。その場合，取締役会もしくは委員会が，役員の役務
に対する公正な判断や相当性を欠き，または過大なボーナスの決定によって。
会社資金の贈物 （corporate funds gift） を与えるという 可能性が生じること
になる。事実，これまでボーナス給決定の不当性や不合理性が株主によって
10）
し ずしば指摘せられ，一般株主が提訴した事例はあまりにも多い。モれ故，
「非常に優れた立派なボーナス制度を有している会社は， 通常， その制度を
設定し，またはある変更をする場合には，まえもって株主との関係に最も細
U）
心の注意をはらっている」といわれている。　
しかしながら，他方,  1933年と1934 年の証券取引所法に よれば，株主に対
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す るボ ーナス制度 の 情報は ，あ る一 定 の方 法 で明示 す るこ とが 規定 され てい
る0 であ る。 ア メリ カの証券 取 引所 のい ず れかに 上場 してい る 株式 会社 は ，1933
年 法 また は1934 年 法 の規則 のも とで， 経営 者 報 酬 の諸制 度 や 約 定
（arrangements ）につ い て， 証 券 取 引所 な らびに 証 券取 引委 員会に そ れぞ れ提
出す る登録 書に記 載 す るこ とが 求め ら れてい る。 それitt> 取 締役 お よび 役員
の報 酬や ， 一定 額以上 の支 給を うげ る 被傭者 の報酬 と 約定 ， ボ ーナス，利 潤ミ
分配 ， ス ト ック・ オプシ ョン等 の諸制 度 の約定 な どで あ る。 こ の ような経営
者 報酬の提示 は ，さ らにSEC 委任 状 規則 に より株主 か ら白紙 委任状を 求 ぬ
るため のproxy statement に おい て も要 求 さ れ，経 営者 報酬 のすべ て の重
要 な事実を 明 らかにす るこ とが 規定 さ れてい るのであ る。　
こ の よ うに みて く ると，経 営 者 報酬 は ，一方 で ，大 部分 の 州の制定法 に お
い て取 締 役会 の権 能 のも とで決定 され ，他方 ，証 券取 引所法 に おい ては， モ
の報酬に 関 す る重要 な 事実 が 株主に 明示 さ れ るとい う関係 にあ るあげ て ，い
ず れに せ よ，報 酬 の基 本的 事 実 の隠蔽 を 防 止 し， 株主 関 係 の良好な 維持に つ
い て大 き な関心 がは らわ れ てい るこ とは 明ら かであ る。
1）Nicholas L. A.  Martucci,  Incentive Bonuses for Executives, Management　Record,
 March,   1956,   p. 82.2
）Dales s. Beach, Personnel バThe Management  of People at  Work,   1965,,　p. 692.3
）Nicholas  L. A. Martucci, ibid・，p. 82.4
）G.   T. "Washington and V.　H. Rothschild,    Compensating the Corporate　Executive,
 vol. 1,   1962,   p.  377・（Appendix X ）・5
）G. T. Washington and V. H. Rothschild,   ibid・， p. 398. （Appendix Z ）・6
）Nicholas L. A. Martucci ， ibid・， pp. 82－83.7
）G. T. Washington and V. H. Rothschild, ibid ・, pp. 355－450.8
）Nicholas L.  A. Martucci ， ibid・，p． 84.　サンプル62制度のうち57制度は，ボ｀
－ナスの受給に参加しない2 人以上の取締役によって委員会が構成されている と
いう。
9）G. T. Washington and V. H. Rothschild, ibid ・， pp. 225一226・10
） 拙稿，経営者報酬と株主関係におけ る諸問題（2）,経営論集第6 号，1977,  3. 19
一38頁参照。11
）Richard c. Smyth,  Bonus Plan for Executives,   Harvard Business Review ，。
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4. 受給資格者の範囲　
ボーナス制度の目的については，大部分の企業においてかなりの類似匪が
みられたが，受給資格者の範囲については，制度によってかなり大きな違い
がみられる。たとえば，定款によって，受給資格者を社長と5 人の副社長に
特定しているあるタバコ製造会社のケースと，主要な経営者グループから，
工場や販売地区のスーパーバイザー，専門職，技術者等を含む約9700人の被
傭者にまで受給資格者を拡大しているある農業機器製造会社のケースとの間
1）
には，かなり大幅な相違がみられる。
このように，受給資格者の範囲は企業によってさまざまであり，必らずし
も少数の経営者グループに限定されているとはいいがたい。これについてク
リストル（Graef s. Crystal）は，企業目的の達成に重要なインパクトを与え
るところの機会を提供された，義務と責任のある者が受給者として適格であ
るとしながら乱 その範囲を明確に区分することは容易ではないと指摘して
いる。しかし彼は，職務の違いや従業員の規模によって受給資格の有無を区
分するおおまかな一定のガイドラインがあることを主張している。その点に
ついて，彼の所説を要約すると次の通りである。　
まずその一つは，職務上の責任が，企業目的達成上二方向のイ ン パ クト
（two-way impact）によって生じる者と，一方的なインパクトによって生じる
者とに区分することができるという。つまり前者のタイプは，企業目的の達
成にづいての意志決定が，企業の損益の増減に直接重要な影響力をもち，企
業の盛衰に大きな責任をもつ職務である。そして後者のタイプは，最善の意
思決定を行い，一定の職務にベストを尽す限り，企業に対してなんらの損失
を与えることはないという，一方的なインパクトをもつ職務である。企業は，
二方向めインパクトに責任をもつほんの若干名の被傭者と，一方的なインパ
クトについて責任をもつ大多数の被傭者とにより構成されている。前者が，
いわゆる受給資格をもつ典型的な被傭者である。　
次のガイドラインは，被傭者数による企業規模から，機械的に受給資格者
の範囲を設定することである。ある調査結果によれば，企業規模が拡大する
払つれて受給資格者の数もまた増加するが，しかし，企業の仝被傭者に対す
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る受給資格者の比率はむしろ低下する。それは，主要な経営者の数が，企業
規模の拡大に対して比例的に増加することはあり得ないからである。一般的
にいうならば，被傭者数が25,000 人以上の大規模企業は，典型的に全被傭者
の約1  ％の者に受給資格を与え，そして5,000 人から25,000 人未満の規模の
企業は，通常全被傭者の1 ～2 ガの範囲の者に受給資格を与えているという○。
しかし，これらの比率は，以下の4 つの諸条件によって調整される必要かお
る。　
その一つは，受給資格者の比率は，一般に資本集約的産業 より労働集約的
産業においてより高くなる傾向がある。資本集約的産業においては，しばし
ば一時に多額の資金規模に関する意志決定がごく少数の経営者に任せられる。
第2 に， 受給資格者の比率は， 世俗的製品（mundane products ）を生産する
企業よりも高度な科学技術をもつ企業においてより高い傾向かおる。第3 に，
分権的組織構造の会社は，一般に集権的会社よりも受給資格者の比率は高い。
これは，労働集約的産業と密接な関連かおり，経営の意志決定が多数の経営
者に拡散する傾向かおるからである。第4 に，一般に好業績の会社は，業績
不振の会社よりも受給資格者の比率は高い。クリストルは，概ね以上のよう
な一定のガイドラインを示した後次のように結んでいる。すなわち，受給資
格者の決定に対する一つのアプローチは，上述したガイドラインの一つであ
る全被傭者数に対する比率を目標とし，包含される職位を選択すると同時に
必要とされるボーナス基金を算定しなければならない。そして，その基金の
算出に必要とされる基金算定の定式（funding formura）は， 他社と比較対照
2）
して基金の適正規模を慎重に考慮する必要があると。　
ところで，上述のガイドラインにおいては，受給資格者の範囲がより具体
的にどのような職位または階層に特定せられるかについては，なお明らかで
はない。この点について，スミス（Richard c. Smyth）は，「会社全体の利溝
から生み出されるボーナス基金は，主として，その意志決定と行動により会
社の利潤を創り出すために最大の役割を演じることのできる経営者に報い，
そしてモチベートするために用いられるべきである。インセンティブ制度の
他 の タ イ プ は ， よ り低 い 管 理 階 層 ， 現 場 管 理 者 ， 専 門 職 ， 販 売 員 等 を モ チ ベ
3）
－・トするために拡大するごとができる」と述べ， また， マートシ（NicholasL.
   A. Martucci）は，ボーナス制度への参加資格は，「最高経営者，高級管理T
46
・者および他の幹部従業員（top executives, high-levelでadministrators and other　　　　　　　　　
4）key employees
）に限定される」と指摘している。　　
さらに，ビーチ（Dales s. Beach）は，「インセンティブ・ボーナス基金の
規模は，直接会社の利潤額に関連するものであるから，この基金の分配にあ
ずかる資格ある経営者は，利潤獲得について責任ある地位を占めていなげれ
ばならないということは当然の理である。さらに，本来インセンティブ・ボ
ーナス制度は，最高経営者（top management people ）を対象としており，モ
してある程度まで中間経営者を含めている。だが実際上は，企業によって受
給資格者の範囲が一定しているわけではない・。若干の制度は，一定額以上の
年 俸を取得する者をすべて受給資格者に特定し，他の制度は，俸給構造の低
位 の階梯に一定の資格ラインを設定し，そしてなお他の制度は，役員および
事 業 部 長 （division heads ）,・　また は 社 長 ， 副 社 長 お よ び 部 長 （department　　　　　
5）
“heads）を受給資格者として定めている」と述べている。　
以上のような説明からみて乱 受給資格者の範囲は，事実上制度によって
かなり大きな差異のあることがわかる。そこで次に，マートシによる具体的
な調査結果を 亀とに，制度による受給資格者の範囲およびそれについての決
定基準についてみることにしよう。　
まず，マートシの調査した62制度のうち8 制度は，以下のように，役職名
に よる特定の職位を受給資格者に指定している。　a
……社長と5 人の副社長　　　　　　　　　 び労使関係担当の社長のア
b ……取締役会会長，取締役会副会　　　　　シスタソト　　　　
長，社長および執行副社長　　　f ……複数の執行役員　c
……社長および複数の副社長　　　　g ……12人の役員　d
……執行役員および14人の部長　　　h ……社長を除いた取締役と役員
e ……複数の副社長，秘書役およ　
これらの制度の中には，あらかじめ会社の附随定款に役職名を規定してい
たり，委員会の運営に関する規定を設けていないものが5 制度含まれている。
また上述の制度のうちe とh は，社長を除外しているが，かし雇用契約にう
たってあれば社長もボーナス報奨を受けていることになる。　
残りの54制度は，すべて委員会によって運営され，受給資格の範囲は，上
述の8 制度よりかなり広い階層にまで及んでいる。いくつかの制度は，資格
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の 範囲につ い て 明確な 基 準が決 め られ てい ない もの もあ るが ，大 部分 の制度
は ，役員 か ら現 場管理 層に至 る管理 的 被傭者 や一定 の俸 給等 級を 基 準 として
7）
決 められてい る。 しか し，そ れ らの制度 のなかに は ，勤 続年 数を 受 給資格 の
付 加的要 件 とす るも の， 勤続年数 を唯一 の基準 とす る もの， 自社 株 の所有を
要 件とし てい る ものな ど特 異な制 度 も含 まれてい る。 制 度 の受給 資 格範 囲の
決定を 分類 す る と12 の カテ ゴ リ- に分け る ことがで き る（第3 表参照）。　　
第3 表　54 のボーナス制度における受給資格範囲　
受給資格0 範囲　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 制度数
役員，エクゼキュティブおよび幹部従業員
役員とエクゼキュティブ， アドミニストレーティブ，監督，技術およ
び他の責任ある地位にいる従業員
月給の等級
年俸の等級
主要マネジメントと役員
役員，エヽクゼキュ尹 イブおよびマネジメント候補者
役員および委員会によって選抜された取締役でない従業員
役員，部長，職長お よび監督　
「価値ある」従業員
役員および最低1 年の勤続年数のある俸給従業員
最低2 年の勤続年数のある従業員
役員および普通株を所有する従業員
???????
?
?
?
??
??
?
???? ?
??
??
??
Nicholas L. A.  Martucci,    Incentive Bonuses for Executives,    Management Record,March,
 1956,  p. 83.
最後に，管理階層の側面から受給資格の範囲に関する最近の一般的傾向を
みることにしよ ‰ 受給資格をもつ階層は，本来ポリシー・メーキンダ。・ダ
8）
ループとしての最高経営者層にかなりのウェイトがおかれていたのであるが，
近年にいたって，一般に中間管理者層に拡大する傾向をつよめ，さらに現場
管理者層をも包含する企業が多く見られるようになってきた。そして，単に
最高経営者階層に限定する企業はますます減少する傾向を示している。この
ような事実は, NICB が1947 年と1959 年に調査した，それぞれのボーナス制
度のグループを対比する場合に一層明らかである。すなわち，「1947 年に調
査された制度において，その30％はトップ・マネジメントに限定され，40％
がミドル・マネジメントまで拡大し，そして残りのoU％は，すべてのマネジ
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第4 表　 経営者に対 するボ ーナス制度74 の主 要な規定
－　 ナ　 ス　 の　公　 式
利　潤　に　連　結　し　た　 ボ　 ー　　ナ　ス
資本に対する控除をしないで適用した 公式
資本に対する控除をした後に適用した 公式?
? 当 金 に 連 結　し た ボ ー ナ ス
合
の
ボ ー ナ ス の 受 給
ト
ト
μ
ツ プ　・　ブ　 ネ
ツ
ー
?
?
他
計
格 者
メ　レ　 ト　の　み
プ・ マネジメン トと ミドル
ワ　一
合
マ ネ ジ メ ン　ト
ボ　 ー　 ナ　 ス　 の　 配　 分
マネジメント
を も 含 め る
計
ボ　 ー　 ナ　 ス　 委　 員　 会　 の　 任　 意
基　 本　 給　 を　 基　 準　　と　　す　　る
混合(部分的には委員会の任意,部分的には基本給)
そ　　　　　　　　　　の　　　　　　　　　　 他
合　　　　　　　　　　　　　　計
ボ ー ナ ス の 支 給 方
ボ
賦
?
?
???
?
?
???
?
?
-
George
?
?
?
?
据
法
ナ ス の 支 給 形 態
?
?
?
?
株
?
?
?
?
支
計
?
?
払　　　　　い　　　　　支w.　Torrence
，Trends　in E χecutive
?
?
?
?
給
Bonus
制　 度　 数
70
?????
???????
??????????
???????????????
?????
?
??
?
??
?
??
?
?
??
54
?????
????
??
?????
?
比率 （％）
94
??
?
100
????
?
15
100
??????
100
????
100
????? ?????
?
Plans,   Management　Record ，9
）
February,  1960,  p. 13.　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
9
メント階層（all management level）を包含していた」 という。つまり，受給
資格の範囲をミドルと=  －ワー・マネジメント階層にまで拡げた制度は，全
体の70% に達していたわけである。　
これに対して，1959 年の調査結果によれば，全制度の93％がミドルとロ_
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ワー・マネジメントに拡げられ，トップ・マネジメントに特定する制度は僅
10）
かに7 ％にすぎなかった（第4 表参照）。 要するに，トップ・マネジメントに
のみ受給資格者を特定する制度の比率は，ますます低下する傾向を示してい
るのに対して，他のマネジ メント階層に対する制度のそれは,   1947年の70％
から1959年の93％に上昇してきているのである。
1）Nicholas L. A. Martucci, ibid ・， p. 83.2
）Graef s. Crystal, Financial  Motivation for Executives, 1970, pp. 129－132.3
）Richard c. Smyth,  ibid・，p. 69.4
）Nicholas L. A.  Martucci ，Computing the E χecutive Bonus Fund, Man α-
gement  Record, October,  1955,   p.  390. ’5
）Dales S レ Beach, ibid., pp. 692－693.6
）Nicholas L, A. Martucci, ibid.,  p. 83.7
） 第3 表においても示されているように，俸給がボーナスの受給資格の基準とし
て用い られるケースは決して少なくないo      スミスは，「私が知っているすべての
制度の約20％は，受給資格の決定における一つの基準として俸給を用いている」
1)　
と述べている。　　
また，クリストルは，俸給を含めた一定の受給資格基準を明白に示している若
干の制度について説明している。それらの基準は，通常4 つの型に分けられる。
すなわち，　　1.
    Salary cutoff : 年間20, 000 ドル，またはモれ以上の基本給を取得する者。
2.    Salary grade cutoff : 俸給構造の職級18またはそれ以上の職級に格付け さ
れた者。　　
ま　Organizational cutoff : 社長の直接下位にある2 つ の階層に従業している
者。　　4.Combination cutoff : 
職級16またはそれ以上の職級に格付けされ，かつ組
織のトップから2 つ下の階層までに従業している者はすべて含まれる。　　
これらの型のうち，1 ～3 の型は，個別的に適用する場合に種々の問題かおる
2）　
ため，最善のアプロ ―チは4 の型であると述べている。　　
さらに一定の俸給額と勤続期間を基準とする典型的な 事 例 と し てGeneral　Electric Company 
のボーナス制度がある。同社の報酬委員会が,   1958年に決定
したインセンティブ報酬制度の管理規則に よると，受給資格者の選考基準を次の
ように規定している。　a
 . 当該年度末に，年俸15, 000ドルまたはそれ以上の俸給を取得している従業員。
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b. 当該年度の12月31日までに，少なくとも12ヶ月勤続している従業員。c.
   12ヶ月の勤続期間にみたない場合で 乱 取締役会の報酬委員会に よって特に
許可された従業員。　
以上の規則は，一定の最低俸給額と勤続期間を基準として受給資格を定めたも
のであるが，規則はさらに，この資格にもとづいて，ボーナス制度に参加する職
位を次のように規定している。a.
取締役会会長，社長または経営者(executives ） グループの職位にある従業
員。　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　しb.
取締役会会長，社長または経営者グループに直接報告する職位に あ る 従 業
員。
C 。俸給構造の職級24以上の職位lノベルの従業員。
3）d.
会社の役 員であ る他 のすべて の従業員。
1）Richard c. Smyth, ibid., p. 69.　　　2
）　Graef s. Crystal, ibid., p. 132・　　　3
）G. T. Washington and V. H. Rothschild,  ibid・， p. 416.8
） ベーカーは，ボーナス制度の受給資格者の範囲につい て,   1935年にサンプル22　
社の調査結果を発表している。それによると，22社のうち7 社は，management　control group, 
すなわち社長， 副社長および会社の政策決定に対して責任のあ
る役員を含む1 人から6 人までの経営者に受給資格を限定していたという。そし
て15社は，それらの経営者のほかに多数の被傭者を含めており，そのうちの1 社
は,    150人以上の被傭者を包含していたといわれる。ちなみに，これらの会社の
受給資格に関する規則は，通常次のように規定していた という。 すなわち，「受
給資格者は，取締役会および役員に よって決定される被傭者でなけれ ば な ら な
い」と。　　　John c. Baker,
   Incentive　Compensation Plans　for E χecutive,   Harvard　Business
 Review, Autumn,   1936,   p. 47.9
）George w. Torrence,    Trends in E χecutive Bonus Plans, Management　Record,
 February,  1960,   p.  13.10
）犬トレソスはに 彼の分析したサンプル74flJ度の受給資格対象者をofRcers　and　other key employees 
と特定してよんでいるが，それについての具体的な管理階
層別職位を次のように説明している。　　　
トップ・マネジメントー経営のトップの階梯に属する役員で，社長，執行副社
長，副社長がこれにあたる。　　　　　 ＜　　　
ミドル・マネジメソトートップの次の階梯にあってトップに報告する階層を指
し，これには，職能部門の長（functional heads）を含み， 部長（ないし課
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長）および工場長(department heads and plant manager ）が属する。大
規模企業 の場合には， ミドル・マネジメントもしくは職能部門の長に対する
主要な アシスタントをも包含する。
ローワ―・マネジッ ントー職能部門の長の下の階梯にある管理職員 （supervi・
sary personnel ） を指し， これには， 管理者， 総括職長および現場監督者
superintendent, general foremen and first-line supervisors） が含まれ，
そして， その他の重要な管理職員および専 門的 職員 （important admini ・
strative and professional personnel）もまたこの グループに含まれる。George w.
Torrence,  ibid., p.  14,
5. 基金の算定　
ボ' ナス基金の規模は，一般に会社の年問純利益にもとづいて決定される
が，制度によっては，配当金，売上高などを基準として行われる。 NICB の
調査結果によると， サンプル74 の制度のうち7o制度（94％）が， ボーナス基
金算定の基礎額を企業利潤に求めていることが明らかにされている（第4 表参
照）。そして， ボーナス基金の算定は， その大部分の制度が， あらかじめ定
められた一定の定式（formula）によって行われる。スミスによると，（現在，
経営者のインセンティブ・ボーナス制度り約3 分の2 は，一定の定式を規定
1)
しており，そしてそれは増加する傾向にある」という。
：　ボーナス基金算定のための定式は，多くの場合，あらかじめ会社り附随定
款に規定され，または取締役会のボーナス委員会もし くは報酬委員会等にお
いて決定される。他の若干の企業においては，定式をあらかじめ規定するこ
となく，その都度取締役会の任意でボーナス基金を決定し，または株主総会
の決議によって毎年決定する。定式を設定しない制度の場合には，基本的に，
会社の利益，経営状態，同業他社の活動状況，将来の展望などをその都度考
慮して決定するこ とができ，また予知できない将来の不測の事態に対処する
弾力的な措置を可能にするという長所を有しているといわれている。しかし
ながら，一方で，ボーナス制度に参加する受給資格者に対しては，定式をあ
らかじめ設定している方がはるかに強力なインセンティブを準備することが
2）
できるといわれている。けだしそれは，積極的に企業に貢献する経営者にと
って，不確実な報奨に対するよりも，事前に告知されている報奨を より確実
にするために，一層つよい刺激となるであろうということが考えられるから
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である。　
ボーナス基金を算定する定式は，一般に会社のproxy statement や時に
は営業報告書に記載され，その内容が常に株主に対して明示されているのが
実情である。定式は，一定会計期間の利益が会社にょってすべて違っている
ように，その内容についてぱどれ一つとして同じものは見当らない。しかし。
定式の基本的な原則的事項は全く類似している。それは，典型的には，会社
の純利益の増加が少なくとも一定の基準額を上回り，かつ特定の比率で株主
と受給参加者とに配分される金額に達するまで基金の算定が行われることは
ないという点てある。その基準額とは，正味財産，使用資本，株主持分もし
3）
くは他の会社業績の一定額の比率として限定される。
ところで，基金の算定は，定式の利用目的との関連でかなり複雑な種々の・
問題をかかえている。たとえば，純利益の性格とその確定，会社と株主に対
する利益の留保と定式との関係，ボーナス基金の制限規定，利益の変化と定
式との関係，塞 金の算定と課税問題等の諸問題である。そこで，以下それら
の問題を中心として順次検討を加えるこ とにしたい。　
まず，定式の利用目的であるが，それはおよそ次の三つにまとめることが
4）できる。・　
（1） 当該年度における会社の業績を測定すること。　
（2） 会社の業績に加えて，部門や個人の業績を配慮し，当該年度にインセ
ンティブ制度の参加者に対して報奨するために十分な基金を確保するこ
と○　
（3） インセンティブ報酬が経営者に支払われる以前に，株主持分に対する
正当な利益を確認し，そして株主と経営者間の公正な配分を求めること
によって株主の利益を保護すること。 十　
以上の目的を達成するための定式は，株主と経営者との利潤分配関係をめ
ぐってすでにさまざまな態様において争われてきたという歴史的背景のもと
に，経験的・実践的な所産として発達してきたものである。　
定式の第1 日的は，会社の業績を測定することであるが，それは換言する
と，会社の利益（earning）を明確にすることを意味する。基金の規模は，会
社の利益に屯とづいて算定されるのであるから，その利益の確定は，基金を
算定する定式にとって不可欠な問題である。しかしながら，その「利益上概
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念の定義については，会社によって必ずしも一定している訳ではない。それ
は，利益の発生に関して経営者が直接コントp  ―ルできる場 合と，全くでき
ない要因によって影響されることがある。たとえば，価格変動期における原
材料や製品の在庫の決定，売上高の周期的変動，投資利益率の変化，子会社
の利益等である。こて）ような状況のもとでは，経営者の努力によってうみ出
された利益の部分と，経営者のコント=・―ル以外の要因に よって実現した利
益とは，基金の算定基礎となるべき会社の利益のなかに混在していることに
5）なり，事実上，両者を区別することは非常に困難である。それ故，企業によ
っては利益の発生に関する要因を無視して会社の利益を基金算定の対象とし
ている。しかしながら，本来， ボーナス制度の契約の目的は，丁経営者自身
6)の努力によって産み出された利益の分前を経営者に与えることである」とい
う観点からみれば，会社の経常的な営業活動から得られない資本利得または
他の利益の分前を経営者に報奨として与えることは，正当性を欠く行為であ
るといわざるをえない。ともあれ，基金算定め対象となる利益の確定は，会
社，株主および経営者との間の利潤分配関係において，非常に複雑であり，
また議論のある問題であるといえよう。　
第2 の目的は，特定年度の業績に関する種々の局面を考慮するとともに，
受給参加者に対して適疋に報奨できるよう十分な規模の基金を準備すること
である。もし，定式によらず雇用契約によって報奨額が自動的に決定される
というヶ ― スを含めるとするならば，基金総額は，会社，部門お よび個人の
それぞれの業績から得られたものであるとはいえ，個人に対する報奨の総額
となる。　
第3 の目的は，株主持分に対する正当な利益をボーナス支払以前に確認す
ることが うたわれている。これは，換言すれば，基金の決定に際して，利益
に対して定式を適用する以前に，まず資本に必要とせられる金額を利益から
控除することにより，株主の利益を擁護するということを意味している。ボ
ーナス基金の決定以前に資本に対する利益の一定率もしくは一定額を事前留
保するという方式は，経営者の諮意的なボーナスの取得をめぐる過去の多数
の不祥事件を背景として，最近一層重視されるようになってきた。　NICB
の調査結果によると，かかる制度は，1947年に全調査対象制度の36
％であったが,   1959年には，それが65％に上昇していたことが明らかにされ
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i:〉ている。同じくNICB の調査結果に よると，サンプル70制度のうち52 制度
（74. 3％）が資本に必要とされる金額を，定式が適用される以前に利益から控
除することを規定し，他の18 制度（25.7％）は，定式が適用された後の利益
から資本に要する金額を控除している。そして，ボーナス基金に割当てられ
る利益の比率は，最高が25％であるが大部分の制度は4 ～i-O％に集中し，最
も多い制度数は10％となっている。そして，前者の方式のグループにおいて>・
ボーナス基金に割当てられる利益の比率が高くなる傾向を示してい る（第5
表参照）。なお，定式が適用される以前に，課税前純利益から資本に必要とさ
第5 表　利潤に対する基金の比率
利潤に対するボー
ナス基金の比率
利潤から資本
に対する控除
をしない制度
数1）
利潤から資本に対する控除
を する制度
数1）
制　度　数 制度の比率
1　　　　
2　　　　
3　　　　
4　　　　
5　　　
・　6　　　　
皓　　　　
7　　　　
8　　　
10　　　
12　　　
肘　　　15　
20　　　
25
次第に低下する
次第に上昇する
モ　　の　　他
1
1
2
3
2
2
1
－
－　
3
一
一　
1
－
－
－　
2
－
一
一
一　
I　
5　
1
－　
3　
2
15
4
2
3
1
1
4
6
4
1　
1　
2　
4　
7　
3　
1　
3　
2
18　
4　
2　
4　
1　
1　
4　
8　
4
1.4　
1.4　
2.9　
5.7
10.0　
4.3　
1.4　
4.3　
2.9
25.7　
5.7　
2.9　
5.7　
1.4　
1.4　
5.7
11.5　
5.7
合　　　計 18 52 70* ） 100.0
（注）1 ） ボーナス基金の決定において。　　　　　　 十　　　
＊） 残されたA% ＼度のうち，1 制度は配当金と連結され，他の3 制度は取締役会の任意
によってボーナス基金が決定された。　
‥　George w. Torrence,  ibid。，p. 14.　　　　　　　　　　　　 し
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れる金 額を 留保 する 比率は ，大 部分 の制度に お い ておお むね5 ～10 ％ であ り，
そ の純利 益 の残 額の7 ～-10％ の範 囲が平 均的 な ボーナ ス基 金 であ る とい わ れ
8
）
てい る。　
ところ で ，そ れ らの方 式 は ，い うな れば 株主 持分 の正 当な利 益 を保 護す る
とともに ，経営 者 に対 す るイ ン セン テ ィブ の手 段をい か に合 理的 に決定 す る
か とい う利潤 分配 の適正 化 の問題 に 帰着す る ものとい え る。 した が って， 制
度に よってさ まざ まな方式 の違い はあ って 乱 そ れ らの方式 の 目的に は 自ら
かな りの類似|生かあ る とみなけ れば な らない。 そ こで，以下 か か る方 式 に関
す る実 態につ い て， マ ー トシ の調 査結果を 手 がか りに さらに 詳 しぐ検討 す る
9）
こ と に し よ う 。
マ 斗ーシによると，ボーナスの基金規模は，会社の財務方針，資本構造，
制度の実施目的，個人のボーナス額に対して特に設定されている上限額等に
よって策定されるが，それは上述のNICB の調査結果にみられたごとき二
つの方式によって算定される。すなわち，(1)，当該年度の会社の純利益から
資本に必要とされる金額を控除した後の残額から基金を算定する方式と，(2),
資本に必要とされる金額を控除する以前の会社の純利益から基金を算定する
方式である。サンプル62制度のうち45制度は，(1)の方式に属し，残りの17制
度は，(2)の方式に属している。　
ところで，(1)の方式に属している諸制度は，資本に必要とされる金額を算
定する際に使用される計算基準を明確にしている。資本に必要とされる金額
とぱ，社外発行優先株に対する配当金，投下資本に対する利益，剰余金勘定
の利益，社外発行普通株に最低限必要な配当金等をまかなうために要する金
額である。そして，資本に必要とされる金額はニ株主と会社の利益を擁護す
るために，次のような明確な計算基準によって確保される。すなわち，ボー
ナス基金は， 会社の正味財産(net worth), または会社の資産総額，または
会社の市場価値,または株主め投資額,もしくは連結生産資本額(consolidatedmanufacturing capital)
等のそれぞれに要する定率部分を利益から控除した後
の余剰額がある場合にのみ定式が適用され決定されるのである。しかし，制
度によっては，かかる計算基準が極端に簡素化され，特定の利益額が獲得さ
れた場合にのみ資本に対する額を一部留保するとだけ規定しているケースや，
社外発行株式i 株当りの一定額が，定式適用以前に利益から控除されなけれ
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ば な らない と規定 して い る制度 もみ られる。 以下 ，(1)の方式 に 属す る典型 的
な 若干 の制 度 につい てそ の実態を みる ことに し よ う。　　
㈲，消費者用のソフト商品 ／－カー。この会社の制度は,1938年に採択され,1952　
年に改正された。ボーナス基金は。社外発行優先株の配当 金総額，普通株の額面額
合計の5 柘 ％および会社の剰余金額の5 循 ％の総合計額を，資本に必要 と さ れ る
金額として利益から控除した後の残りの利益の10％を限度とする旨規定している。
(b)，銅採掘会社。この会社の制度は,   1951年に採択された。ボーナス基金は，社外
発行株式1 株当り1. 50 ドルの金額を，連結純利益から控除した後の残額の10％まで
の範囲であ る。(c)，波形紙器メーカー。この会社の制度は,   1940年に採択され，そ
の後変更することなく今日に至っている。インセンティブ基金は，連邦所得税と超
過所得税(excess　profit tax) を課される以前の連結純利 益 か ら， 発 行 済 株 式
(capital stock) の60％に等しい額を控除した後の残額の15％として算定される。
(d)，航空機の装置とエレクト1==・ニクスの組立メーカー。この会社の制度は,   1952年
に採択された。イッ セソティブ基金は，使用資本のO  /o，社外発行優先株に対する
未払配当金お よび連邦所得税と超過所得税の引当金総額とを控除した後の荒利益の
b Toを限度とする旨規定している。㈲，タバコ製品メーカー。この会社の制度は，
1912年に採択され，1951年に改正された。インセンティブ基金は，純利益から資本
に必要とされる金額1500万ドルを控除した後の残額に価格変動率(sliding percen・
tage scale) を乗じた額となる。(f)，基礎鋼材メーカー。 この会社の制度は，1917　
年に採択され，1936年に改正された。資本に必要とされる金額は
い金庫株を除く社
外発行優先株に対する配当金に限定されている。ボーナス基金は，これらの配当金
を 控除し，さらに一定の減価償却費を引当てた後の連結純利益の5 ％として算定さ
れる。なお，マートンが例示した以上の諸制度の他に，た とえば，フォード・モー
ター社は，使用資本の10％を課税前の純利益から事前に控除し，残額の6 ％をボー
10)　
ナス基金としている。また，ジェネラル・モーターズ社は，自己資本(net capital)　
の5 ％を純利益から控除した後の残額の12％を ボーナス基金としている。ただしそ
れは，当該年度中に会社の普通株に配当金として支払われる金額を超過してはなら
11)　
ないと規定している。また， コンテナー社の制度は，純利益から当該年度の期首の
自己 資本 と剰 余金（capital stock and surplus ） の合計額 の6 ％に 等七い金額を控
12）
㎜■・　除した後の残額の15％がボーナス基金となる規定している。　
ボーナス基金の算定方式は，上述の諸制度をみてもわかるように，制度に
よってかなり大きな違いがある。その理由について，パットン（Arch Patton）
は，それは事業固有の経済状態，ボーナス制度の参加者数および俸給構造の
相対的妥当性にもとづいているものであり，結果として「正常」なボーナス
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13)
の定式 につ い ての一 般化 は ，実 際に無 意味であ ると述べ てい る。　
次に ，(2)の方式 に 属 してい る諸制度は ， ボ ーナス基 金 の算 定 前に 資本に 必
要 とさ れ る金 額を 控除 しない とい うヶ－ スであ る。 しか しな が ら ， ボーナ ス
基 金の算 定方 法 と会 社 の利 益につ い ての定義 は， 株主 に対 す る利 益 の不均 衡
な 配分を 防 止 し， 株主 の利 益を 確実に 擁 護す るこ とを 意 図 し てい る。 また ，
そ れらの17 制度 に おい ては ，資 本に 必要 とされ る金 額に つい て特 別な説 明や
基準は省 略さ れ てい るが ，算定 方法 におい て間接 的に そ れ らが 留保 さ れる こ
とを 規定 し てい る。 以 下 ，(2)の方式 に 属する若 干 の制 度 の実 態に つい てみ る
こ とに し よ う。　　
㈲，ボーナス基金は，減価償却費を控除し，そして連邦所得税と州所得税を控除
する以前の荒利益が300 万ト レを超過した場合に，その超過部分の3 凭 ％までに限
定している。(b),インセンティブ基金の総額は，年間利益の15％を超えるものでは
ない。社外発行株式に対する配当金が√現金もしくは財産で支払うことができない
年度においては，いかなるインセンティブ基金も支給は見合わされる。(C)，会社の
利潤が投下資本のO  ％を超えなければ，いかなるインセンティブ基金も支給されな
い。その基金は，参加者の基本給に関連して算定される。すなわち，利益が投下資
本の8 ％以上13％未満である場合ぱ，各人のパーセンテージ・ポイントで計算され
る俸給の2 ％の率で算定され，利益が投下資本の13％以上 の場合には，各人のパー
セソテージ・ポイントで計算される俸給の3 ％で算定される。その基金総額は，参
加者全員に支給される年間の基本給総額の50％を超えてはならない。(d)，ボーナス
基金は，連邦所得税を控除した後の年間利益の7 ％であると規定している。(e)，ボ
ーナス基金は，所得税額控除以前の粗利益の3 循 までが限度であり，粗利益は，減
価償却費と売上高調整に必要な額を差引いた額で300 万ドルを超える額であると規
定している。(f)，所得税を差し引いた後の利益が社外発行普通株式1 株当り1 ドル
以下になる場合には，いかなるインセンティブ基金も支給されない。その基金は，
課税後の1 株当り利益に関連して算定される。すなわち,  1 株当り1 ドル以上2  ド
ル未満の利益に対しては12セント，2 ドル以上3 ドル未満の利益に対しては8 セソ
ト・3 ドル以上4 ドル未満の利益に対しては5 セント，4 ドルを超える利益に対し
ては1 ドル毎に3 セントの率で計算される。その基金は， 課税前の年間利益総額の
0 7oを超えてはならない。　
以上 述べ た 諸制 度 の方 式 は ，そ れぞ れ ボー ナス基金 の最 高限 度 額を 定 め，
また， 純利 益 ，粗 利益 ， 基 本給 ，1 株利 益等 と の関 連 に おい てそ の基金 の算
定を行 な ってい る。 しか し このな かで，(f)のヶ－ スは, 1 株 当 り利 益 額 の増
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加に対してボーナス基金額は逓減する関係にある。利益に対するボーナス基
金算定の比率または定額が一定ではなく，利益の増加にっれてそれが増減す
るという定式は決して珍しい訳ではない。第5 表についてみると,全体の17.2
％の制度がこのような定式を用いている。そこで次に，上述のケースと同じ
くマートシのあげている3 つの典型的なケースについてみることにしよう。
(a), インセンティブ基金は，課税前の年間利益が230 万ドルを下回る場合
には支給されない。会社は次のような定式を適用してその基金を算定する。
年間利益が300 万ドル未満の場合はその7  ％ 年間利益が300万ドル以上350
万ドル未満の場合はそのQ   O/ 年間利益が350 万ドル以上の場合はその9 が。
インセンティブ基金は，所得税引当金を控除する以前の利益から算定される。(b),
   1550万ドルの資本に必要とされる金額を控除した後に，インセンティブ
基金は次の比率で算定される。最初の600 万ドルに対してはc; 0/ 次の270
万ドルに対しては4 ％, 次の270 万ドルに対しては3 ％i また次の270 万ド
ルに対してはO   0/ そして年間純利益との差額に対しては1 ％。(-)，インセ
シティブ基金は，資本に要する金額，すなわち，優先株の配当金額と普通株1
株当り最低6 ドルの合計額を年間純利益から控除した後，次の定式で算定
される。社外発行株式1 株当り6 ～6.99 ドルの場合は利 益 の2 植%,     8～8.99
ドルの場合は利益の3 晦% ，9 ～9.99ドルの場合は4 ％，10 ～10.99ド
ルの場合は利益の4 凭％，11～11.99ドルの場合は利益の5 ％，12 下ル以上
Jaゝ14）
の 場 合 は 利 益 のO  /o 。
ところで，大部分の制度は，会社の利益に一定の定式を適用することによ
うてボーナス基金総額を確定し，同時にその上限を設定しているが，制度に
ょっては，さらに特別の規定を設けて受給参加者に対する支給額に一定の制
限を設げてきびしく規制しているケースがみられる。マートシによると，サ
ンプル62制度のうち36制度がそのような特別規定をもっているという。以下。
その典型的な二つのケースについてみることにしよう。　1
つは，ある中規模の鉄鋼加工会社のケースである。ボーナス基金は，資
本に要する金額を控除した後の課税前利益の10％に制限されている。しかし
この会社の特色は，受給参加者に対するボーナスの支給額に関しても特別な
制限規定が設げられていることである。この規定によると，受給参加者は，
各人の俸給の60% を超えるボーナスは支給されず> また各参加者に支給され
経 営 者に 対す るボ ー ナス制度 の構 造 と実 態　 山　59
る ボ ー ナ ス の 総 額 は ， 社 外 発 行 株 式 に 支 払 わ れ る 配 当 金 総 額 のZ0 ％ を 超 え て
は な ら な い と 定 め ら れ て い る 。 た だ こ の 制 度 の 場 合 ， 当 初 決 定 さ れ た ボ ー ナ
ス 基 金 に 対 し て 支 給 総 額 が 少 な い 場 合 に は ， そ の 余 剰 分 は 次 年 度 に 繰 越 さ れ
る こ と が 定 め ら れ て い る 。
∧ 他 の ヶ － ス と し て は ， あ る 運 輸 会 社 の 規 定 を み る こ と が で き る 。 ボ ー ナ ス
基 金 は ， 連 邦 所 得 税 と 社 外 発 行 普 通 株1 株 当 り2 ド ル の 資 本 に 要 す る 金 額 と
を 控 除 し た 後 の 純 利 益 の じ10 ％ を 超 え な い 額 と 定 め ら れ て い る 。 さ ら に ，「 イ
ン セ ン テ ィ ブ 基 金 勘 定 」 は ， そ の 定 式 に し た が っ て 貸 方 に 記 入 さ れ る が ， モ
の 支 給 に つ い て は ， 各 受 給 参 加 者 は5 万 ド ル 以 上 の ボ ー ナ ス を 支 払 わ れ る こ
と は な く ， ま た 会 社 が 普 通 株1 株 当 り2 ド ル 以 上 の 配 当 金 （ そ の う ち 少 な く と
も1 ド ル は 現 金 で 支 払 わ れ る ） を 支 払 う 場 合 で な け れ ば ボ ー ナ ス の 支 給 は 行 わ
な い と い う 特 別 の 規 定 に よ っ て 支 給 額 が 制 限 さ れ 七 い る 。 こ の 制 度 も ま た ，
ボ ー ナ ス 基 金 総 額 に 対 し て 支 給 総 額 が 少 な い 場 合 に は ， そ の 余 剰 額 は 次 年 度T
15）
に 繰 越 さ れ る こ と が 規 定 さ れ て い るO　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　I　
，・　　　　　　　
「　
こ の よ う な ボ ー ナ ス 基 金 の 厳 し い 制 限 は ， 証 券 取 引 委 員 会 が 介 入 す る 以 前T
に は 殆 ど み ら れ な か っ た こ と で あ る 。 今 日 の 制 度 は ， 法 的 に も そ の 基 本 的 構
成 内 容 が 株 主 に 明 示 さ れ る こ と が 求 め ら れ て い る し ， ま た 「 株 主 に よ る こ の
制 度 の 事 前 承 認 は ， イ ン セ ン テ ィ ブ 価 値 を 保 持 す る こ と と ， 株 主 と 経 営 者 の
16」
利 益 が 一 致 す る と い う こ と を 保 証 し て い る と い っ て よ い 」。　
し か し な が ら ， 実 際 問 題 と し て あ ま り に も 厳 し い 制 限 規 定 を 設 げ る こ と に
ょ っ て ， ボ ー ナ ス 基 金 が と る に た ら な い よう な 金 額 に な る と す れ ば ， 普 通 以
上 の 努 力 を 払 っ て 業 績 を 向 上 さ せ よ う と い う 制 度 の 重 要 な 動 機 上 の 価 値 を 失
う こ と に も な り か ね な い 。 し か 乱 ボ ー ナ ス 制 度 を 有 し て い る 企 業 が ， そ れ
を 有 し て い な い 企 業 に 比 較 し て 「 よ り 多 く の 利 潤 」 を う み 出 し て い る と い う　
17）
事 実 は ，AMA の 調 査 結 果 に よ っ て 乱 ま た パ ッ ト ン の 研 究 に よ っ て も 明 ら
18）
か に さ れ て い る と こ ろ で あ る 。 も ち ろ ん ， ボ ー ナ ス 基 金 に 割 当 て ら れ る 利 益 ユ
の 比 率 が 異 常 に 高 ま る こ と が あ れ ば ， 好 ま し く な い 反 応 が ， 特 に 株 主 か ら 生
じ る こ と は ， 過 去 の 数 多 く の 事 件 が 実 証 し て い る と こ ろ で あ る 。 今 日 ， ボ ー
ナ ス 制 度 の 定 式 が 特 に 重 視 さ れ て い る ゆ え ん 乱 実 は こ の よ う な 事 情 を 背 景
と し て い る か ら で あ る 。　
最 後 に ， ボ ー ナ ス 基 金 の 算 定 と の 関 連 に お い て 課 税 上 の 問 題 を と り あ げ る ，
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必要がある。ボーナス制度を大別すると，一方は，課税前の純利益に定式を
適用する制度かおり，他方，課税後の純利益に定式を適用する制度かおる。
¬マー トシが，62制度について分析した結果，28制度は，連邦所得税，超過所
得税および州の所得税を差し引く以前の純利益に定式を適用し，12の制度が，
それらの所得税を差し引いた後の純利益に定式を適用していたという。なお，
‾’　　　 ‥‥‥ ‾　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　19）
残 り の22 制 度 は ， 課 税 と の 関 連 に つ い て 言 及 し て い な か っ た と の べ て い る 。
また，最近の傾向をみると，これまでのべてきた即時支給型の場合には，
課税前の純利益にもとづく会社が2 対1 の比率で課税後のそれよりも制度数
心おいて優っ-cいる。また，据置支給型の場合には,  4樋対1, 両者の混合
こ型 の場合に は3 対1 でや は り課 税前 の純利 益に もとづ い て基 金を 算 定 す る会
20)
社が圧倒的に多い。　
このように，基金の算定について，課税前より課税後の純利益にもとづく:
制度が少ないのは，年度による税率の変化によって，その基金の確定が不安
定になることと，その結果として，経営者の業績に照応する基金の合理的算
定が適切に行われがたいことなどがその要因として考えられる。
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特定の会社で実施しているインセンティブ基金（1959年）
会　　 社
課税前利潤にもとづいた制度
インセンティブ基金
算定以前に控除され
た比率
Thompson-Ramo-Wooldridge ……　1Q0/ 投下資本
7％ 投下資本
インセンティブ基金
算定以前に控除され
た比率　6
％ 使用資本
5％ 投下資本10
％ 使用資本6
％ 使用資本7
％ 自己資本
■J
％ 投下資本
残余利潤に割当てら
れたインセンティブ
基金の比率　　　7.5
％　　　5.0
10.0
6.0
2.5
6.0
7.0
15.0
残余利潤に割当てら
れたインセンティブ
基金の比率
20.0％10.015.012.510.0
7.0
12.0
15.0
10.0
20.0
10.0
10.0
A.  M.  Castle   　　14 ％ 株 主 持 分American
Radiator and Stand-　
ard Sanitary ●●●●●●●●丁●●●●●●●●●●●●●●●●●●　　12％ 投 下 資 本Joy
Manufacturing ●丿丿●●●●●丿●丿●●●●●●●●●●　　10％ 投 下 資 本Lamson
 &  Sessions   　　12 ％ 投 下 資 本Combustion
Engineering ‥ ‥‥‥ ‥‥‥‥　　6 ％ 投 下 資 本Koppers.Conlpany
‥゛‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥　10
％ 投 下 資 本
U.  S.  Rub
R.  C.
会 社
課税後利潤にもとづいた制度
Standard Oil of Ohio … …7・… ……　8 ％ 投 下資本Lockheed
Aircraft … …… …… ……　10 ％ 株 主 持分Bendix
 Aviation …… …… … ………　5 ％ 使用 資本National
Dairy 一‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥　　6％ 純資 産
Colgate-Palmolive ・  ・ ・ ‥5.5 ％ 株主持分と優先株配当金10.0
Midland-Ross ……………,…………　10％ 使用資本General
Motors ……………………　Pi％ 自己資本
Du
General Foods ‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥General
Electric ‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥‥
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